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証
券
本
質
論
補
足
（
今
西
）
注
山
擬
制
資
本
で
な
い
も
の
ま
し
,＂̀ 
が
き
証
券
本
質
論
補
足
私
は
既
に
別
の
機
会
に
資
本
証
券
、
略
し
て
証
券
の
本
質
に
就
い
て
要
述
し
た
が
、
そ
れ
ら
の
場
所
は
他
の
テ
ー
マ
が
主
題
と
な
っ
て
お
り
、
そ
の
前
提
と
し
て
必
要
な
範
囲
に
触
れ
た
に
過
ぎ
な
か
っ
た
。
小
稿
は
そ
の
残
さ
れ
た
点
を
補
足
し
て
完
全
な
も
の
に
近
附
け
よ
う
と
す
る
も
の
で
あ
る
。
補
足
で
あ
る
の
で
、
既
に
論
述
し
た
点
は
出
来
得
る
限
り
繰
返
さ
な
い
こ
と
と
す
る
。
凡
そ
事
物
の
本
体
を
明
か
に
せ
ん
と
す
る
に
、
そ
の
も
の
自
体
を
説
明
す
る
だ
け
で
な
く
、
そ
の
周
辺
の
事
物
と
の
相
違
、
関
係
を
画
く
必
要
の
あ
る
場
合
が
少
く
な
い
。
私
は
、
証
券
Segrities,
E
f
f
e
k
t
g
の
本
体
た
る
擬
制
資
本
は
譲
渡
移
転
し
得
る
投
資
分
で
あ
る
と
な
し
、
擬
制
資
本
に
就
い
て
説
明
し
て
来
た
が
、
擬
制
資
本
と
そ
の
周
辺
の
事
物
と
の
相
違
、
関
係
を
説
明
す
る
こ
と
必
ず
し
も
十
分
で
な
か
っ
だ
6
従
っ
て
、
今
、
擬
制
資
本
の
本
質
を
一
層
明
か
に
せ
ん
と
す
る
に
は
、
そ
れ
と
関
連
す
る
事
物
と
の
相
違
、
関
係
を
は
っ
き
り
画
く
こ
と
が
、
何
よ
り
有
意
義
と
な
る
の
で
あ
る
。
拙
著
「
証
券
価
値
論
」
昭
和
一
二
七
年
四
月
、
二
五
—
二
六
頁
。
今
西
庄
次
郎
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証
券
本
質
論
補
足
（
今
西
）
改
め
て
云
う
ま
で
も
な
く
、
擬
制
資
本
と
い
う
概
念
は
マ
ル
ク
ス
か
ら
出
、
こ
ろ
で
、
ヒ
ル
フ
ァ
ー
デ
ィ
ン
グ
の
金
融
資
本
論
D
g
F
m
g
z百
pita!,
1910 
は
利
子
生
み
資
本
、
な
ど
有
名
で
あ
る
。
彼
等
に
よ
れ
ば
、
擬
制
資
本
と
つ
ま
り
勤
労
を
伴
わ
ず
に
剰
余
価
値
獲
得
を
な
す
貨
幣
資
本
を
凡
て
そ
れ
と
考
え
る
。
勤
労
を
搾
取
す
る
こ
と
を
排
撃
す
る
マ
ル
ク
ス
的
な
立
場
か
ら
は
、
そ
の
よ
う
な
解
釈
も
已
む
を
得
な
い
か
も
知
れ
な
い
が
、
現
実
的
、
否
、
理
論
的
に
考
え
て
も
広
き
に
失
す
る
。
先
ず
、
こ
の
認
識
に
従
え
ば
手
形
の
割
引
き
も
利
子
生
み
資
本
と
な
り
、
手
形
も
擬
制
資
本
を
現
す
資
本
証
券
と
い
う
こ
と
に
な
る
。
が
、
改
め
て
云
う
ま
で
も
な
く
、
こ
の
よ
う
な
こ
と
は
吾
々
の
通
念
に
反
す
る
。
手
形
は
、
本
来
、
通
貨
代
用
物
で
あ
り
、
企
業
が
受
取
っ
た
手
形
を
銀
行
、
金
融
業
者
に
割
引
い
て
貰
う
事
態
の
主
た
る
性
格
は
、
通
貨
代
用
物
の
現
金
化
な
の
で
あ
る
。
即
ち
、
こ
の
よ
う
な
事
態
ま
で
擬
制
資
本
の
成
立
と
な
し
手
形
を
資
本
証
券
と
認
識
す
る
不
条
理
を
避
け
ん
に
は
、
利
子
生
み
資
本
を
凡
て
擬
制
資
本
と
み
る
認
識
を
改
め
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
な
る
の
だ
。
若
し
右
の
場
合
を
除
き
利
子
生
み
資
本
を
擬
制
資
本
と
認
め
て
お
か
し
く
な
い
と
す
れ
ば
、
そ
の
認
識
は
大
体
通
用
す
る
と
云
っ
て
も
よ
か
ろ
う
。
併
し
右
の
場
合
を
除
い
て
も
、
利
子
生
み
資
本
を
擬
制
資
本
と
解
釈
す
る
こ
と
は
尚
広
き
に
失
す
る
の
だ
。
今
日
、
銀
行
、
金
融
機
関
は
手
形
の
割
引
き
の
如
き
短
期
金
融
だ
け
で
な
く
、
握
ま
っ
た
資
金
を
長
期
に
貸
付
け
る
所
謂
投
資
的
貸
付
F
§
d
e
d
L
o
a
n
を
行
う
。
こ
れ
ら
の
事
態
は
、
勿
論
銀
行
、
金
融
機
関
の
利
子
獲
得
と
い
う
性
格
が
顕
著
で
あ
り
、
全
く
利
子
生
み
資
本
の
事
態
で
あ
る
。
併
し
こ
れ
ら
の
銀
行
の
利
子
生
み
貸
付
を
擬
制
資
本
と
な
し
、
そ
れ
を
表
現
す
る
貸
付
証
書
乃
至
手
形
（
比
較
的
短
期
の
と
き
は
手
形
を
使
用
す
る
こ
と
も
あ
る
）
を
資
本
証
券
と
な
す
こ
と
は
、
又
納
得
出
来
な
い
の
で
あ
る
。
一
体
、
資
本
、
実
体
資
本
の
特
徴
は
何
処
に
あ
る
で
あ
ろ
う
か
。
云
う
ま
で
も
な
く
、
資
本
は
資
産
が
価
値
増
殖
を
目
的
と
し
て
活
動
す
る
姿
で
あ
り
、
運
動
（
所
謂
資
本
運
動
）
こ
そ
そ
の
一
大
特
性
と
な
っ
て
い
る
。
そ
う
だ
と
す
れ
ば
、
擬
制
資
本
も
資
本
と
見
倣
さ
れ
る
以
上
、
そ
れ
は
運
動
す
る
性
格
を
持
た
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
運
動
、
即
ち
人
か
ら
人
へ
と
移
転
流
動
す
る
性
格
を
も
つ
に
於
て
そ
れ
は
一
種
の
資
本
と
見
倣
マ
ル
ク
ス
経
済
学
に
於
て
は
盛
ん
に
取
上
げ
ら
れ
る
と
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凡
て
の
利
子
生
み
資
本
が
擬
制
資
本
で
な
い
と
す
れ
ば
、
如
何
な
る
も
の
が
そ
れ
と
な
る
の
で
あ
ろ
う
か
。
勿
論
、
一
部
の
人
さ
れ
る
の
だ
。
然
る
に
、
銀
行
、
金
融
機
関
の
投
資
的
貸
付
は
企
業
と
銀
行
機
関
と
の
間
に
固
定
し
他
に
譲
渡
流
通
し
な
い
の
で
あ
り
、
こ
れ
を
擬
制
資
本
と
認
識
す
る
こ
と
は
、
又
、
吾
々
の
経
済
論
理
性
が
許
さ
な
い
の
で
あ
る
。
利
子
生
み
資
本
を
擬
制
資
本
と
解
す
る
こ
れ
は
利
子
生
み
資
本
で
運
動
す
る
状
態
の
も
の
で
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
が
、
利
子
生
み
貸
付
が
運
動
せ
ざ
る
を
得
な
く
な
る
の
は
、
投
資
者
が
多
数
共
同
し
て
貸
付
投
資
を
な
す
場
合
で
あ
る
。
多
数
者
が
共
同
し
て
貸
付
を
な
す
以
上
、
そ
の
額
が
相
当
に
多
額
で
あ
る
こ
と
は
断
る
ま
で
も
な
い
。
而
し
て
こ
の
場
合
、
貸
付
け
ら
れ
た
資
産
（
企
業
の
実
体
資
本
の
一
部
を
構
成
す
る
）
は
企
業
法
人
そ
の
も
の
の
所
有
と
せ
ら
れ
る
と
共
に
、
投
資
者
の
方
は
全
体
と
し
て
の
貸
付
投
資
で
あ
る
が
ゆ
え
、
各
自
独
立
し
て
そ
れ
を
取
戻
し
た
り
処
分
す
る
こ
と
は
出
来
ず
、
実
体
資
本
に
対
す
る
共
同
的
な
主
張
権
の
一
部
を
持
つ
の
み
と
な
る
。
こ
の
部
分
的
な
主
張
権
は
吾
人
の
所
謂
投
資
分
に
外
な
ら
な
い
が
、
こ
の
投
資
分
は
当
然
第
三
者
へ
の
譲
渡
移
転
を
認
め
ら
れ
ね
ば
な
ら
な
い
と
な
り
、
移
転
し
得
る
投
資
分
と
な
る
。
結
局
、
移
転
し
得
る
投
資
分
こ
そ
擬
制
資
本
と
い
う
吾
人
の
見
解
に
帰
着
す
る
次
第
で
あ
る
。
擬
制
資
本
で
あ
る
か
否
か
に
つ
き
吟
味
を
求
め
ら
れ
る
も
の
に
、
法
人
企
業
に
於
け
る
積
立
金
、
準
備
金
が
あ
る
。
こ
の
吟
味
に
先
立
ち
要
述
し
て
置
く
べ
き
は
、
擬
制
資
本
は
大
別
し
て
出
資
々
本
乃
至
自
己
資
本
た
る
も
の
と
貸
付
資
本
乃
至
他
人
資
本
と
に
分
た
れ
る
こ
と
で
あ
る
。
自
己
資
本
と
は
法
人
企
業
の
法
人
格
即
ち
主
体
を
構
成
す
る
権
能
を
持
つ
擬
制
資
本
で
あ
り
、
こ
れ
に
対
し
他
人
資
本
と
は
主
体
を
構
成
す
る
権
能
を
持
た
ず
法
人
に
資
金
を
貸
付
け
た
形
式
の
擬
制
資
本
を
総
称
す
る
。
上
記
基
本
的
な
性
格
か
ら
生
ま
れ
る
両
種
の
擬
制
資
本
の
性
質
に
就
い
て
は
別
個
に
詳
述
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
が
、
今
、
自
己
資
本
は
企
業
の
主
体
を
構
成
す
る
も
の
と
し
て
、
擬
制
資
本
と
し
て
基
礎
的
な
地
位
を
も
つ
こ
と
、
想
像
に
難
く
な
い
。
処
で
、
企
業
に
於
け
る
積
立
金
、
準
備
金
で
あ
る
が
、
こ
れ
は
表
面
的
に
は
企
業
の
収
益
の
分
配
を
要
求
せ
ず
、
又
実
体
資
本
た
る
資
産
に
対
し
主
張
権
を
持
た
な
い
。
従
っ
て
、
証
券
本
質
論
補
足
（
今
西
）
の
は
広
き
に
失
す
る
こ
と
、
愈
々
理
解
さ
れ
た
と
思
う
。
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証
券
本
質
論
補
足
（
今
酉
）
に
は
、
積
立
金
、
準
備
金
は
企
業
主
体
自
身
の
も
の
、
そ
の
一
種
の
影
武
者
的
な
存
在
と
見
倣
さ
れ
易
い
。
併
し
一
歩
仔
細
に
吟
味
す
る
に
、
主
体
の
所
有
に
属
す
る
と
す
れ
ば
、
主
体
を
構
成
す
る
権
能
を
持
つ
の
が
自
己
資
本
で
あ
る
が
ゆ
え
、
自
己
資
本
は
積
立
金
、
準
備
金
を
自
分
に
従
属
さ
す
こ
と
が
出
来
、
結
局
そ
れ
は
企
業
自
身
の
も
の
と
い
う
よ
り
も
自
己
資
本
に
附
属
す
る
も
の
と
せ
ざ
る
を
得
な
い
の
で
あ
る
。
し
か
の
み
な
ら
ず
、
積
立
金
、
準
備
金
は
実
体
資
本
に
対
し
収
益
や
資
産
に
関
す
る
要
求
権
を
持
た
な
い
の
で
は
な
く
、
た
だ
そ
れ
が
表
面
化
せ
ず
潜
在
し
て
い
る
に
過
ぎ
な
い
の
で
あ
る
（
こ
の
証
拠
と
し
て
、
積
立
金
等
に
割
当
て
る
べ
き
収
益
分
配
が
自
己
資
本
に
廻
さ
れ
る
の
で
そ
の
分
配
ー
配
当
ー
が
増
加
す
る
作
用
が
挙
げ
ら
れ
る
）
。
こ
の
よ
う
に
、
積
立
金
、
準
備
金
な
る
も
の
は
実
体
資
本
に
対
す
る
主
張
権
を
持
ち
、
然
も
そ
の
主
張
権
は
自
己
資
本
出
資
者
が
共
同
し
て
持
っ
て
い
る
と
す
れ
ば
、
そ
れ
は
投
資
分
と
み
て
何
等
差
支
え
な
し
と
な
る
。
但
し
そ
れ
は
投
資
分
に
間
違
い
な
い
と
し
て
も
、
そ
の
ま
ま
で
は
擬
制
資
本
で
は
な
い
。
蓋
し
そ
の
ま
ま
で
は
第
三
者
に
移
転
し
よ
う
が
な
い
か
ら
で
あ
る
（
若
し
自
己
資
本
が
準
備
金
、
積
立
金
を
自
己
資
本
に
配
分
、
繰
入
れ
る
、
つ
ま
り
地
位
替
え
を
す
れ
ば
、
新
し
く
第
三
者
に
移
転
出
来
る
こ
と
に
な
り
、
擬
制
資
本
と
な
る
）
。
(
1
)
 
私
は
擬
制
資
本
の
本
格
的
な
生
成
は
株
式
会
社
企
業
の
成
立
に
あ
り
と
な
し
、
又
、
前
段
の
擬
制
資
本
に
非
ざ
る
も
の
の
説
明
に
於
て
も
、
擬
制
資
本
は
実
体
資
本
の
存
在
、
活
動
を
基
盤
と
す
る
こ
と
、
つ
ま
り
生
産
企
業
を
前
提
と
し
て
生
成
す
る
こ
と
を
述
べ
た
。
従
っ
て
、
こ
れ
ま
で
の
吾
々
の
説
明
で
は
、
営
利
的
な
企
業
と
の
関
係
が
な
く
て
は
、
擬
制
資
本
、
延
い
て
証
券
は
存
在
し
な
い
よ
う
に
も
考
え
ら
れ
る
。
処
が
、
・
実
際
に
は
営
利
企
業
と
の
関
係
が
な
く
て
も
資
本
証
券
が
存
在
し
て
い
る
。
好
例
は
、
国
家
や
地
方
団
体
に
対
す
る
投
資
的
貸
付
の
証
券
化
さ
れ
た
も
の
、
即
ち
公
債
で
あ
る
。
周
知
の
如
く
、
国
家
、
地
方
団
体
は
公
の
政
治
団
体
で
あ
り
、
本
来
営
利
を
目
的
と
す
る
も
の
で
な
い
。
こ
れ
ら
に
対
す
る
投
資
的
貸
付
が
証
券
と
な
る
と
す
れ
ば
、
擬
制
資
本
は
企
業
を
前
提
と
す
国
家
、
地
方
団
体
に
対
す
る
投
資
に
就
い
て
も
擬
制
資
本
は
成
立
す
る
四
93 
五
る
と
い
う
考
え
を
捨
て
る
べ
く
、
か
の
利
子
生
み
資
本
を
擬
制
資
本
と
み
る
見
解
を
と
る
方
が
好
都
合
の
よ
う
に
も
思
わ
れ
る
。
し
か
し
仔
細
に
吟
味
す
れ
ば
、
国
家
、
地
方
団
体
の
行
動
に
も
企
業
的
な
性
格
を
帯
び
る
範
囲
が
あ
り
、
そ
れ
と
関
連
し
擬
制
資
本
の
成
立
す
る
可
能
性
の
あ
る
こ
と
を
知
り
得
る
の
で
あ
る
。
注
山
拙
著
「
前
掲
書
」
二
五
—
二
六
頁
。
国
家
、
地
方
団
体
は
本
来
政
治
団
体
で
あ
り
、
公
益
団
体
で
あ
る
。
彼
等
の
任
務
は
軍
事
、
司
法
、
警
察
、
教
育
、
厚
生
、
文
化
等
の
仕
事
を
主
と
す
る
が
、
又
、
生
産
、
交
通
、
建
設
等
の
経
済
的
な
仕
事
も
少
く
な
い
。
否
、
近
来
の
国
民
物
質
生
活
向
上
の
要
請
と
人
口
の
増
加
は
、
経
済
的
な
仕
事
の
比
重
を
高
め
る
に
至
り
つ
つ
あ
る
。
而
し
て
吾
々
の
指
摘
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
の
は
、
国
家
の
こ
れ
ら
経
済
的
仕
事
を
運
営
す
る
方
針
の
推
移
、
展
開
で
あ
る
。
当
初
は
政
治
、
文
化
的
な
仕
事
の
遂
行
と
同
様
、
全
く
公
益
的
で
あ
っ
た
の
が
、
次
第
に
原
価
支
弁
主
義
、
進
ん
で
は
営
利
主
義
も
採
ら
れ
る
に
至
っ
た
と
こ
ろ
で
あ
る
。
既
に
こ
の
よ
う
に
運
営
が
原
価
支
弁
主
義
、
営
利
主
義
と
な
る
に
至
れ
ば
、
何
よ
り
能
率
が
大
切
と
な
ら
ざ
る
を
得
ず
、
こ
こ
に
事
業
毎
に
運
営
を
独
立
会
計
と
な
し
、
進
ん
で
は
形
式
上
、
別
個
の
経
営
組
織
の
採
用
を
み
る
に
至
っ
た
。
所
謂
公
企
業
P
u
b
l
i
c
Corporation
で
あ
る
。
最
近
の
傾
向
と
し
て
独
立
度
の
異
る
種
々
の
公
企
業
形
態
が
次
第
に
つ
く
ら
れ
つ
つ
あ
る
情
勢
で
あ
る
。
素
よ
り
こ
れ
ら
の
企
業
は
、
営
利
経
営
と
い
っ
て
も
、
営
利
一
点
張
り
で
な
く
、
公
益
を
も
考
慮
す
る
の
で
、
私
企
業
と
同
一
に
は
論
じ
ら
れ
な
い
。
併
し
既
に
経
済
的
な
事
業
運
営
が
企
業
的
に
行
わ
れ
る
に
至
っ
た
と
す
れ
ば
、
そ
の
経
営
に
必
要
な
資
金
の
一
部
分
を
直
接
民
間
か
ら
調
達
し
て
も
よ
い
わ
け
で
、
最
早
一
般
私
企
業
と
異
に
す
る
必
要
は
な
い
。
勿
論
、
民
間
か
ら
の
投
資
を
仰
ぐ
と
い
っ
て
も
、
主
体
を
構
成
す
る
権
限
を
も
つ
も
の
と
し
て
の
必
要
は
な
く
、
専
ら
貸
付
と
し
て
の
提
供
を
受
け
れ
ば
よ
い
。
こ
の
場
合
、
資
金
調
達
上
の
信
用
は
、
国
家
、
地
方
団
体
の
別
働
体
た
る
公
企
業
と
し
て
、
方
式
が
と
ら
れ
ん
と
し
、
一
般
の
私
企
業
よ
り
も
高
い
筈
で
あ
る
が
、
巨
額
の
資
金
調
達
に
は
矢
張
り
多
数
投
資
者
の
共
同
融
資
の
こ
こ
に
共
同
投
資
者
の
投
資
に
つ
き
擬
制
資
本
が
成
立
す
る
こ
と
な
る
の
で
あ
る
。
証
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上
来
の
説
明
に
対
し
、
そ
の
論
証
す
る
点
は
よ
く
判
る
、
し
か
し
世
間
に
公
債
と
称
せ
ら
れ
る
も
の
は
そ
の
よ
う
な
公
企
業
に
関
す
る
も
の
よ
り
も
、
寧
ろ
国
家
、
地
方
団
体
自
身
の
債
務
た
る
も
の
で
あ
る
、
と
主
張
さ
れ
る
か
も
知
れ
な
い
。
そ
し
て
、
単
に
財
政
赤
字
の
対
策
と
し
て
も
公
債
（
所
謂
赤
字
公
債
）
の
発
行
せ
ら
れ
る
事
例
の
多
い
こ
と
が
（
尚
、
戦
争
に
際
し
軍
費
調
達
の
た
め
に
公
債
が
発
行
さ
れ
る
こ
と
も
）
挙
げ
ら
れ
る
か
も
知
れ
な
い
。
確
か
に
こ
れ
ら
の
も
の
は
、
生
産
企
業
と
関
係
が
な
さ
そ
う
で
あ
る
。
け
れ
ど
も
私
は
そ
れ
ら
の
公
債
も
企
業
と
関
係
の
あ
る
こ
と
を
強
調
し
度
い
の
で
あ
る
。
一
体
、
国
家
、
地
方
団
体
の
行
動
に
は
、
公
企
業
と
し
て
別
働
体
に
し
た
運
営
を
除
い
て
も
、
尚
、
随
所
に
企
業
的
な
運
営
が
残
さ
れ
て
い
る
。
つ
ま
り
国
家
、
地
方
団
体
に
は
企
業
的
分
子
が
内
蔵
さ
れ
て
い
る
の
だ
。
勿
論
、
国
家
、
地
方
団
体
直
接
の
運
営
で
あ
る
以
上
、
そ
れ
ら
の
企
業
的
運
営
に
必
要
な
資
金
は
国
家
、
地
方
団
体
が
租
税
等
に
よ
っ
て
得
る
収
入
で
賄
わ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
而
し
て
、
今
、
国
家
、
地
方
団
体
に
特
別
な
仕
事
、
な
か
ん
づ
く
非
常
事
態
が
起
り
、
そ
の
た
め
に
支
出
が
嵩
ん
だ
場
合
、
普
通
な
ら
ば
企
業
的
運
営
部
門
に
対
す
る
使
用
資
金
も
或
る
程
度
そ
れ
に
廻
さ
れ
削
減
の
影
響
を
受
け
ね
ば
な
ら
な
い
筈
で
あ
る
。
然
も
通
常
は
そ
れ
が
敢
え
て
せ
ら
れ
ず
、
謂
わ
ば
そ
の
代
わ
り
に
非
常
事
態
に
当
て
る
と
い
う
名
目
で
租
税
以
外
の
資
金
調
達
策
が
行
わ
れ
る
の
で
あ
り
ー
財
政
一
体
の
原
則
ー
|
‘
巨
額
な
と
き
に
は
多
数
民
間
投
資
者
か
ら
の
共
同
融
資
、
即
ち
公
債
の
発
行
と
な
る
の
だ
。
そ
う
だ
と
す
れ
ば
、
云
う
が
如
き
公
債
も
企
業
と
無
関
係
だ
と
は
決
し
て
云
え
な
い
と
な
る
の
で
あ
る
。
証
券
（
資
本
証
券
）
株
式
と
投
資
債
に
関
す
る
基
本
的
な
概
念
と
称
呼
証
券
に
関
す
る
概
念
、
名
称
は
、
そ
れ
が
表
現
す
る
擬
制
資
本
の
概
念
、
名
称
通
り
に
定
与
さ
れ
る
。
こ
れ
は
、
証
券
が
擬
制
資
本
の
証
券
化
せ
ら
れ
た
も
の
で
あ
り
、
そ
の
本
体
を
構
成
す
る
も
の
は
擬
制
資
本
で
あ
る
と
こ
ろ
か
ら
、
当
然
だ
と
云
っ
て
よ
い
。
而
し
（イ）
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て
擬
制
資
本
に
は
、
企
業
の
主
体
を
構
成
す
る
権
限
を
も
つ
自
己
資
本
或
は
出
資
々
本
た
る
も
の
と
、
単
に
債
権
的
主
張
権
を
も
つ
に
止
ま
る
他
人
資
本
或
は
貸
付
資
本
た
る
擬
制
資
本
の
あ
る
こ
と
、
既
に
述
べ
た
と
こ
ろ
で
、
こ
こ
に
繰
返
え
す
ま
で
も
な
い
が
、
こ
れ
に
よ
り
証
券
に
自
己
資
本
証
券
と
他
人
資
本
証
券
の
あ
る
こ
と
、
云
う
ま
で
も
な
い
。
処
で
、
自
己
資
本
た
る
擬
制
資
本
は
一
般
に
株
式
と
呼
ば
れ
る
。
株
式
会
社
と
い
う
企
業
組
織
の
名
は
こ
の
株
式
に
よ
っ
て
主
体
が
構
成
さ
れ
る
と
こ
ろ
か
ら
出
た
も
の
と
考
え
て
よ
い
。
そ
れ
は
兎
も
角
、
凡
て
擬
制
資
本
は
移
転
し
得
る
投
資
分
と
し
て
実
体
資
本
に
対
す
る
全
体
と
し
て
の
主
張
権
の
一
部
分
で
あ
る
が
ゆ
え
、
自
己
資
本
、
七
い
ま
株
式
も
―
つ
の
企
業
に
つ
き
当
然
複
数
に
存
在
す
る
筈
で
あ
る
。
そ
し
て
こ
の
複
数
の
株
式
全
体
に
対
す
る
称
呼
が
あ
っ
て
然
る
べ
し
と
な
る
。
こ
の
名
称
は
株
式
資
本
と
呼
ぶ
の
が
適
わ
し
い
と
考
え
ら
れ
る
が
、
実
際
に
も
こ
の
言
葉
が
使
わ
れ
て
い
る
（
一
度
、
株
式
資
本
と
い
う
概
念
が
出
来
上
る
と
、
今
度
は
、
株
式
は
株
式
資
本
の
一
部
分
で
あ
る
と
い
う
云
い
方
を
す
る
こ
と
が
出
来
る
）
。
こ
こ
で
右
の
概
念
、
称
呼
を
イ
ギ
リ
ス
、
ア
メ
リ
カ
で
ど
う
取
扱
わ
れ
て
い
る
か
を
眺
め
て
み
る
こ
と
に
す
る
。
先
ず
株
式
資
本
に
該
当
す
る
概
念
を
C
a
p
i
t
a
l
S
t
o
c
k
と
称
し
、
株
式
は
そ
の
部
分
で
あ
る
と
し
て
a
S
h
a
r
e
 o
f
 C
a
p
i
t
a
l
 S
t
o
c
k
と
呼
ぶ
。
併
し
株
式
を
こ
の
よ
う
に
呼
ぶ
こ
と
は
馬
鹿
丁
寧
過
ぎ
る
と
な
し
、
通
常
は
a
S
h
a
r
e
或
は
a
S
t
o
c
k
と
呼
ぶ
（
勿
論
、
複
数
の
株
式
の
と
き
は
S
h
a
r
g
で
あ
り
S
t
o
c
k
s
で
あ
る
）
。
ど
ち
ら
か
と
云
え
ば
、
使
わ
れ
て
い
る
が
、
イ
ギ
リ
ス
で
は
a
S
h
a
r
e
が
使
わ
れ
、
こ
の
使
い
分
け
は
今
日
で
は
そ
れ
ほ
ど
守
ら
れ
て
い
な
い
よ
う
で
あ
る
。
ア
メ
リ
カ
で
は
a
S
t
o
c
k
が
自
己
資
本
に
関
す
る
概
念
、
称
呼
を
終
え
た
の
で
、
他
人
資
本
の
方
に
移
ろ
う
。
他
人
資
本
た
る
擬
制
資
本
に
就
い
て
も
、
自
己
資
本
を
株
式
と
呼
ぶ
よ
う
な
一
般
的
な
称
呼
が
あ
っ
て
よ
い
と
考
え
、
私
は
そ
れ
を
投
資
債
と
呼
ぶ
こ
と
に
し
て
い
る
。
そ
し
て
―
つ
の
企
業
に
つ
き
成
立
す
る
投
資
債
の
全
体
を
投
資
債
資
本
と
呼
ん
だ
ら
よ
い
と
思
っ
て
い
る
。
け
れ
ど
も
世
間
で
は
こ
の
よ
う
な
概
念
を
特
に
考
え
ず
、
投
資
債
が
成
立
す
る
前
提
た
る
生
産
企
業
が
私
企
業
即
ち
会
社
企
業
で
あ
る
か
、
公
企
業
乃
至
は
国
家
、
地
方
団
体
で
証
券
本
質
論
補
足
（
今
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あ
る
か
を
取
上
げ
、
G
o
v
e
r
n
m
e
n
t
 
い
き
な
り
前
者
を
社
債
（
会
社
債
）
、
後
者
を
公
債
（
公
企
業
の
種
類
に
よ
り
更
に
再
分
さ
れ
た
概
念
、
称
呼
を
与
え
る
よ
う
だ
が
、
今
は
総
括
し
て
取
上
げ
る
に
止
め
る
）
と
呼
ん
で
い
る
。
こ
の
用
法
に
従
え
ば
、
し
て
の
他
人
資
本
は
、
そ
れ
ぞ
れ
社
債
資
本
、
公
債
資
本
と
呼
ぶ
べ
し
と
な
る
が
、
こ
れ
ら
の
言
葉
は
余
り
使
わ
れ
て
い
な
い
。
全
体
を
指
す
と
き
も
、
単
に
社
債
、
公
債
と
い
う
か
、
社
債
総
額
（
現
存
額
）
、
公
債
総
額
（
現
存
額
）
と
呼
ぶ
よ
う
で
あ
る
。
さ
て
自
己
資
本
の
場
合
と
同
様
、
他
人
資
本
に
関
す
る
概
念
、
称
呼
が
イ
ギ
リ
ス
、
ア
メ
リ
カ
で
ど
う
取
扱
わ
れ
て
い
る
か
で
あ
る
が
、
私
が
名
付
け
て
投
資
債
資
本
と
い
う
概
念
を
表
わ
す
言
葉
と
し
て
Debenture
と
B
o
n
d
が
あ
る
。
尤
も
ィ
ギ
リ
ス
で
は
主
と
し
て
Debenture
が
用
い
ら
れ
る
の
に
対
し
、
ア
メ
リ
カ
で
は
B
o
n
d
が
多
く
用
い
ら
れ
、
特
に
Debenture
は
無
担
保
の
投
資
債
資
本
の
場
合
に
限
ら
れ
る
よ
う
で
あ
る
。
然
も
、
我
が
国
で
は
投
資
債
資
本
と
い
う
言
葉
は
一
般
に
使
わ
れ
ず
、
初
め
か
ら
社
債
資
本
、
公
債
資
本
に
分
た
れ
、
そ
れ
ぞ
れ
単
に
社
債
、
公
債
と
呼
ば
れ
る
と
い
う
点
は
、
イ
ギ
リ
ス
、
ア
メ
リ
カ
も
似
て
い
る
。
要
言
す
れ
ば
、
社
債
資
本
の
こ
と
を
B
o
n
d
D
e
b
g
t
u
r
e
と
呼
び
、
公
債
資
本
の
こ
と
を
G
o
v
e
r日
nent
Debenture, 
G
o
v
e
r
n
m
e
n
t
 B
o
n
d
と
呼
ぶ
の
で
あ
る
。
従
っ
て
、
Debenture
或
は
B
o
n
d
な
る
言
葉
は
投
資
債
資
本
を
指
す
場
合
と
専
ら
社
債
資
本
を
指
す
場
合
と
が
あ
る
わ
け
で
あ
る
●
尚
、
部
分
的
な
投
資
債
資
本
又
は
社
債
資
本
を
a
Debenture, 
a
 B
o
n
d、
そ
の
複
数
部
分
を
Deventures,
Bonds
と
称
す
る
こ
と
、
部
分
的
な
公
債
資
本
を
a
G
o
v
e
r
n
m
e
n
t
 Debenture, 
a
 G
o
v
e
r
n
m
e
n
t
 B
o
n
d、
そ
の
複
数
部
分
を
D
e
b
g
t
日
S
こ
G
o
v
g
n
m
e
n
t
B
o
n
d
s
と
称
す
る
こ
と
、
注
釈
す
る
ま
で
も
な
い
。
冒
頭
に
証
券
に
関
す
る
概
念
、
称
呼
は
そ
れ
が
表
現
す
る
擬
制
資
本
の
概
念
、
称
呼
の
通
り
に
定
与
さ
れ
る
と
云
っ
た
が
、
本
来
、
擬
制
資
本
は
擬
制
資
本
で
あ
り
、
そ
れ
を
証
券
化
し
た
証
券
と
は
同
じ
物
で
な
い
。
こ
の
立
場
か
ら
は
、
例
え
ば
自
己
資
本
た
る
擬
制
資
本
を
株
式
と
呼
び
、
会
社
企
業
の
他
人
資
本
た
る
擬
制
資
本
を
社
債
と
呼
ぶ
に
し
て
も
、
そ
れ
ら
を
表
現
し
た
証
券
を
株
式
と
呼
び
社
債
と
呼
ぶ
の
は
お
か
し
い
と
も
云
わ
れ
る
わ
け
で
あ
る
。
こ
の
点
を
強
調
す
る
人
々
は
、
株
式
に
対
し
そ
の
証
券
を
株
券
と
呼
び
、
―
つ
の
企
業
に
存
立
す
る
全
体
と
ノ‘
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社
債
に
対
し
そ
の
証
券
を
社
債
券
、
略
し
て
債
券
と
呼
ば
ん
と
す
る
。
併
し
世
間
一
般
で
は
、
証
券
化
さ
れ
た
株
式
、
所
謂
株
券
も
単
に
株
式
と
呼
び
、
証
券
化
さ
れ
た
社
債
、
所
謂
債
券
も
単
に
社
債
と
呼
ぶ
慣
わ
し
と
な
っ
て
い
る
。
こ
の
よ
う
な
使
い
方
は
、
イ
ギ
リ
ス
、
ア
メ
リ
カ
で
も
同
じ
よ
う
で
あ
る
。
例
え
ば
株
式
、
即
ち
a
色
g
e
u
a
stock
或
は
Shares,
Stocks
を
証
券
化
し
た
も
の
は
a
 share 
Certificate, 
a.stock Certificate ~
~
 
Certificate 
o
f
 Shares, 
Certificate 
o
f
 s
t
o
c
k
s
.
.
V
g
r
~
べ
土0
F
J七3
い
ソ
、
こ
ゎ
い
p
s
の
称
呼
も
使
わ
れ
な
い
で
は
な
い
が
、
通
常
は
殆
ん
ど
Certificate
を
省
略
し
て
し
ま
っ
て
い
る
。
イ
ギ
リ
ス
、
九
ア
メ
リ
カ
に
於
け
る
証
券
経
済
学
や
経
営
学
、
特
に
経
営
財
務
論
（
企
業
財
務
論
）
に
関
す
る
著
書
の
中
に
、
E
q
u
i
t
y
な
る
言
葉
を
発
見
す
る
。
単
に
E
q
u
i
t
y
だ
け
で
な
く
、
そ
れ
と
共
に
F
q
u
i
t
y
Security, 
E
q
u
i
t
y
 T
r
a
d
i
n
g
と
い
う
言
葉
も
少
く
な
い
。
然
も
我
が
国
に
於
て
は
、
こ
れ
ら
の
概
念
の
理
解
が
必
ず
し
も
十
分
で
な
い
よ
う
な
の
で
、
証
券
に
関
す
る
基
礎
的
な
概
念
論
で
は
是
非
解
説
を
要
す
る
と
こ
ろ
で
あ
る
。
擬
制
資
本
、
投
資
分
は
素
よ
り
、
投
資
的
貸
付
E
§
d
e
d
Loan
は
、
実
体
資
本
の
挙
げ
た
利
益
に
つ
き
分
配
、
支
払
の
要
求
権
を
持
つ
と
共
に
、
実
体
資
本
そ
の
も
の
（
所
謂
元
本
）
に
対
し
主
張
権
を
持
つ
こ
と
、
今
更
云
う
ま
で
も
な
い
。
処
で
、
こ
れ
ら
の
収
益
に
対
す
る
要
求
権
や
実
体
資
本
に
対
す
る
主
張
権
に
就
い
て
は
、
擬
制
資
本
の
種
類
、
投
資
的
貸
付
に
よ
っ
て
順
位
が
あ
り
、
必
ず
し
も
同
列
で
な
い
の
で
あ
る
。
即
ち
収
益
に
対
す
る
要
求
、
そ
の
分
配
に
就
い
て
、
自
己
資
本
た
る
擬
制
資
本
よ
り
も
他
人
資
本
た
る
擬
制
資
本
は
、
額
が
確
定
的
で
、
優
先
す
る
の
み
な
ら
ず
（
他
人
資
本
た
る
擬
制
資
本
、
投
資
的
貸
付
、
そ
の
他
支
払
債
権
の
間
に
も
順
位
の
問
題
が
あ
る
が
、
担
保
権
や
保
証
の
問
題
と
な
る
の
で
、
こ
こ
に
は
触
れ
な
い
）
、
実
体
資
本
に
対
す
る
主
張
権
に
就
い
て
も
自
己
資
本
は
他
人
資
本
に
優
先
せ
ら
れ
る
。
尤
も
こ
の
主
張
権
が
返
済
を
受
け
る
権
利
と
し
て
現
実
に
働
く
の
は
、
企
業
が
自
発
的
に
、
或
は
強
制
的
に
（
破
産
）
解
散
す
る
場
合
で
あ
る
が
、
そ
う
な
っ
て
い
な
い
平
常
時
と
し
て
も
、
そ
う
な
っ
た
場
合
の
順
位
の
こ
と
は
定
証
券
本
質
論
補
足
（
今
西
）
98 
て
い
る
。
に
は
イ
ク
ィ
テ
ィ
を
次
の
如
く
解
説
し
る。
証
券
本
質
論
補
足
（
今
西
）
除
し
た
、
自
己
資
本
た
る
擬
制
資
本
並
び
に
投
資
分
の
回
収
額
を
、
イ
ギ
リ
ス
、
ア
メ
リ
カ
で
は
イ
ク
ィ
テ
ィ
と
呼
ば
ん
と
す
る
の
で
一
体
、
実
体
資
本
は
、
企
業
の
営
ん
で
い
る
事
業
の
種
類
に
も
よ
る
が
、
工
場
建
物
、
機
械
設
備
、
原
料
、
製
品
、
銀
行
預
金
、
受
取
手
形
等
の
資
産
か
ら
構
成
せ
ら
れ
る
。
こ
れ
ら
は
固
定
資
産
、
流
動
資
産
と
い
う
よ
う
に
適
当
に
纏
め
分
類
せ
ら
れ
る
が
、
通
常
は
経
営
上
乃
至
経
営
分
析
の
上
か
ら
す
る
も
の
で
、
そ
れ
以
外
に
は
余
り
な
い
。
が
、
今
、
そ
れ
ら
を
出
資
者
投
資
者
、
云
い
換
え
る
と
E
q
u
i
t
y
は
生
ま
れ
る
の
で
あ
る
。
何
れ
に
し
て
各
種
擬
制
資
本
の
立
場
か
ら
、
謂
わ
ば
所
属
的
分
類
を
な
さ
ん
と
す
る
と
こ
ろ
に
、
も
イ
ク
ィ
テ
ィ
概
念
の
内
容
は
上
の
如
く
で
あ
る
。
処
が
、
イ
ギ
リ
ス
、
ア
メ
リ
カ
で
は
そ
れ
を
又
奇
妙
な
ふ
う
に
用
い
ん
と
す
る
の
だ
。
英
米
に
於
け
る
証
券
に
関
す
る
辞
典
や
著
書
を
み
る
に
、
イ
ク
ィ
テ
ィ
を
会
社
の
資
産
か
ら
各
種
の
支
払
債
務
や
社
債
債
務
な
ど
一
切
を
控
除
し
た
残
額
と
し
な
が
ら
も
、
時
に
は
そ
れ
を
S
t
o
c
k
、
特
に
C
o
m
m
o
n
S
t
o
c
k
を
指
称
す
る
も
の
だ
と
し
て
い
る
の
で
あ
例
え
ば
H
a
r
o
l
d
S. 
S
l
o
a
n
と
A
r
n
o
l
d
J
.
N
u
r
c
h
e
r
共
編
の
a
Dictionary 
of E
c
o
n
o
m
i
g
(
E
v
e
r
y
d
a
y
 H
a
n
d
b
o
o
k
 Series) 
T
h
i
r
d
 Edition, 
1
9
5
3
に
は
、
イ
ク
ィ
テ
ィ
を
説
明
し
て
次
の
如
く
書
い
て
い
る
。
T
h
e
 n
e
t
 v
a
l
u
e
 o
f
 a
 property o
b
t
a
i
n
e
d
 b
y
 substracting f
r
o
m
 its 
total 
v
a
l
u
e
 _al
 
liens 
or charges・ 
against 
it. 
T
h
e
 
t
e
n
n
 is 
f
r
e
q
u
g
t
l
y
 applied 
to 
a
 c
o
m
m
o
n
 stock 
b
e
c
a
u
s
e
 the co~on 
stock 
of a
 corporation represents 
s
u
c
h
 assets 
as 
r
e
m
a甘
after
all 
obligation 
o
f
 the 
corporation 
h
a
v
e
 b
e
e
n
 met. 
又
、
ど
圧
ar
W
i
e
s
e
n
b
e
r
g
e
r
の
I
n
v
e
s
t
m
e
n
t
C
o
m
p
a
n
i
e
s
,
 1
9
5
9
の
巻
末
の
Glossary
あ
る
。
め
て
お
く
べ
し
と
さ
れ
る
の
だ
。
今
こ
の
趣
旨
に
基
き
、
一
定
の
時
に
於
て
、
他
人
資
本
た
る
擬
制
資
本
そ
の
他
の
優
先
回
収
分
を
控
1
0
 
99 
解
説
し
stock
を
云
い
表
さ
ん
と
し
て
い
る
。
ン
ド
投
資
で
は
収
益
が
低
い
の
で
優
先
株
、
(
1
)
 
る。
T
h
e
 residue 
o
f
 v
a
l
u
e
 for 
t
h
e
 
o
w
n
e
r
 
o
f
 
a
n
 
asset 
r
e
m
a
i
n
i
n
g
 
after 
d
e
d
u
c
t
i
n
g
 
prior 
claims. 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
 
m
a
y
 b
e
 d
e
v
i
d
e
d
 into 
c
o
m
m
o
n
 shares 
a
l
o
n
e
 
o
r
 
m
a
y
 i
n
c
l
u
d
e
 
preferred shares 
as 
well. 
In calculating 
t
h
e
 
e
q
u
i
t
y
 o
f
 a
 c
o
m
m
o
n
 stock, 
preferred 
stock 
as 
w
e
l
l
 
as 
d
e
b
t
 m
u
s
t
 b
e
 d
e
d
u
c
t
e
d
 f
r
o
m
 total 
assets. 
単
に
専
門
語
辞
典
に
そ
う
解
説
さ
れ
て
い
る
の
み
な
ら
ず
、
実
際
に
も
そ
の
よ
う
に
使
わ
れ
て
い
る
。
例
え
ば
生
命
保
険
会
社
が
ボ
注
山併
し
吾
々
か
ら
み
れ
ば
、
特
に
普
通
株
に
投
資
す
る
の
を
I
n
v
e
s
t
m
e
n
t
in 
Equities
と
呼
ん
で
い
る
が
よ
う
で
あ
H. C. 
Sauvain, 
I
n
n
e
s
t
m
e
n
t
 m
a
n
a
g
e
m
e
n
t
,
 1
9
5
3
.
 
p. p. 
3
9
8ー
3
9
9
.
こ
の
よ
う
に
E
q
u
i
t
y
を
S
t
o
c
k
、
特
に
C
o
m
m
o
n
S
t
o
c
k
を
意
味
す
る
と
い
う
使
い
方
は
、
全
く
不
正
確
と
云
う
の
外
が
な
い
。
改
め
て
云
う
ま
で
も
な
く
、
ィ
ク
ィ
テ
ィ
は
自
己
資
本
の
、
実
体
資
本
に
対
す
る
主
張
権
の
及
ぶ
範
囲
、
つ
明
ら
か
に
実
体
資
本
と
い
う
資
産
の
側
S
i
d
e
に
於
け
る
存
在
、
概
念
で
あ
り
、
擬
制
資
本
や
ま
り
残
余
財
産
を
指
す
も
の
で
あ
り
、
投
資
分
の
側
に
於
け
る
存
在
、
概
念
で
な
い
か
ら
で
あ
る
。
英
米
に
於
け
る
右
の
よ
う
な
用
法
は
、
恐
ら
く
イ
ク
ィ
テ
ィ
は
ス
ト
ッ
ク
、
特
に
コ
モ
ン
・
ス
ト
ッ
ク
の
主
張
権
の
及
ぶ
範
囲
の
も
の
で
あ
り
、
ト
ッ
ク
が
考
え
ら
れ
る
と
い
う
見
解
に
基
い
た
も
の
と
思
わ
れ
る
。
そ
れ
に
し
て
も
こ
の
よ
う
な
解
釈
は
非
学
問
的
で
あ
る
。
結
局
、
イ
ギ
リ
ス
、
イ
ク
ィ
テ
ィ
で
ス
ト
ッ
ク
乃
至
コ
モ
ン
・
ス
ト
ッ
ク
を
指
す
用
法
は
便
宜
的
な
も
の
と
し
て
の
み
許
さ
れ
る
と
云
わ
ね
ば
な
ら
な
い
。
ア
メ
リ
カ
の
証
券
に
関
す
る
著
書
は
E
q
u
i
t
y
を
以
て
S
t
o
c
k
、
特
に
C
o
m
m
o
n
S
t
o
c
k
を
指
称
す
る
の
み
な
ら
ず
、
別
に
E
q
u
i
t
y
S
e
c
u
r
i
t
y
と
い
う
言
葉
で
S
t
o
c
k
、
特
に
C
o
m
m
o
n
S
t
o
c
k
を
云
い
表
し
、
E
q
u
i
t
y
S
t
o
c
k
と
い
う
言
葉
で
C
o
m
m
o
n
証
券
本
質
論
補
足
（
今
西
）
一
例
を
挙
げ
る
と
、
イ
ク
ィ
テ
ィ
と
云
え
ば
当
然
逆
に
ス
ト
ッ
ク
、
特
に
コ
モ
ン
・
ス
ウ
ィ
ー
ゼ
ン
ベ
ル
ガ
ー
の
専
門
語
辞
典
（
上
掲
）
は
E
q
u
i
t
y
Security
を
T
h
e
 e
q
u
i
t
y
 
o
f
 
a
 
100 
証
券
本
質
論
補
足
（
今
酉
）
T
e
e
国
C
巴
ly,
the t
e
r
m
 refers 
to 
al
 
securities 
other 
t
h
a
n
 debt, 
b
u
t
 is 
u
s
e
d
 sometimes to 
denote c
o
m
m
o
n
 stocks 
alone 
o
r
 preferred 
stocks 
of a
 quality rendering 
t
h
e
m
 subject 
to 
m
a
r
k
e
t
 fluctuating 
similer 
to 
those 
of c
o
m
m
o
n
 
stocks. 
同
様
な
用
法
は
一
般
の
経
営
学
の
書
物
に
も
多
く
見
受
け
ら
れ
る
。
例
え
ば
カ
ム
は
そ
の
投
資
経
済
論
で
(
1
)
 
security 
issues
の
標
題
の
下
に
C
o
m
m
o
n
Stock
を
取
上
げ
て
い
る
。
注
山
J
.0•Kamm, 
Economics of In vestmgt, 1
9
5
1
.
 
P
;
 3
2
3
.
 
一
部
の
人
は
、
こ
の
表
現
の
方
が
、
イ
ク
ィ
テ
ィ
と
関
係
の
あ
る
擬
制
資
本
や
証
券
と
い
う
解
釈
か
ら
、
ス
ト
ッ
ク
或
は
コ
モ
ン
・
ス
ト
ッ
ク
を
表
す
こ
と
が
一
層
は
っ
き
り
す
る
と
考
え
る
か
も
知
れ
な
い
。
併
し
私
は
必
ず
し
も
そ
う
と
は
思
わ
な
い
。
何
故
な
ら
、
↓
E
q
u
i
t
y
で、
ィ
ク
ィ
テ
ィ
な
る
も
の
は
ス
ト
ッ
ク
乃
至
コ
モ
ン
・
ス
ト
ッ
ク
が
あ
っ
て
始
め
て
存
在
す
る
の
で
あ
り
(Stock
or 
C
o
m
m
o
n
 Stock 
E
q
u
i
t
y
↓
Stock or 
C
o
m
m
o
n
 S
t
o
c
k
で
な
い
）
、
Secuity
~
は
S
t
o
c
kに
E
a
q
u
i
t
y
を
冠
す
る
こ
と
は
非
論
理
的
で
あ
る
か
ら
で
あ
る
。
要
す
る
に
、
イ
ク
ィ
テ
ィ
を
以
て
ス
ト
ッ
ク
乃
至
コ
モ
ン
・
ス
ト
ッ
ク
を
表
現
せ
ん
と
す
る
な
ら
ば
、
前
の
よ
う
に
単
に
イ
ク
ィ
テ
ィ
の
ま
ま
の
方
が
ま
だ
ま
し
だ
と
云
う
べ
き
で
あ
る
。
E
q
u
i
t
y
と
関
係
の
あ
る
概
念
と
し
て
英
米
の
証
券
関
係
並
び
に
経
営
財
務
の
書
物
に
多
く
出
て
く
る
の
は
、
(Trading o
n
 the 
Equity) 
こ
の
言
葉
の
指
す
と
こ
ろ
は
、
会
社
が
営
ん
で
い
る
事
業
の
資
本
収
益
率
よ
り
も
低
い
対
価
で
、
擬
制
資
本
と
な
る
他
人
資
本
（
社
債
）
、
銀
行
の
投
資
的
貸
付
F
u
n
d
e
d
loan
を
利
用
し
、
以
て
自
己
資
本
た
る
擬
制
資
本
の
収
(
1
)
 
益
分
配
率
を
高
め
ん
と
す
る
行
為
で
あ
る
。
然
ら
ば
こ
の
言
葉
は
正
し
い
で
あ
ろ
う
か
。
換
言
し
て
右
の
よ
う
な
行
為
を
イ
ク
ィ
テ
ィ
・
ト
レ
イ
デ
ィ
ン
グ
と
い
う
こ
と
は
適
当
で
あ
ろ
う
か
。
尋
常
な
考
え
方
か
ら
す
れ
ば
、
で
あ
る
。
イ
ク
ィ
テ
ィ
・
ト
レ
イ
デ
ィ
ン
グ
は
イ
ク
ィ
テ
ィ
そ
の
も
の
に
変
化
、
影
響
を
与
え
る
行
為
を
指
す
べ
き
で
あ
る
。
右
の
よ
う
に
他
人
資
本
を
増
し
、
実
体
資
本
の
価
額
を
増
し
て
E
q
u
i
t
y
 
T
r
a
d
i
n
g
 
H
o
w
 to 
select 
equity 
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墨
本
質
論
慧
（
今
西
）
態
で
あ
り
、
更
に
は
そ
の
行
為
の
目
的
と
す
る
所
が
端
的
に
言
葉
の
上
に
表
現
さ
れ
て
い
な
い
か
ら
で
あ
ろ
う
。
而
し
て
こ
こ
に
吾
々
の
注
意
し
て
よ
い
こ
と
は
、
右
の
行
為
の
目
的
を
表
し
て
い
る
概
念
と
し
て
恰
も
別
な
言
葉
の
あ
る
こ
と
で
あ
る
。
L
e
v
e
r
a
g
e
(
収
益
(
1
)
 
の
挺
入
れ
）
こ
れ
で
あ
る
。
斯
く
て
他
人
資
本
を
増
し
て
自
己
資
本
の
収
益
率
を
高
め
る
行
為
は
、
イ
ク
ィ
テ
ィ
・
ト
レ
イ
デ
ィ
ン
グ
一
般
的
に
は
寧
ろ
レ
ベ
レ
イ
ジ
と
い
う
語
を
使
用
す
る
方
が
都
合
が
好
い
と
云
わ
れ
る
。
ィ
ク
ィ
テ
ィ
・
ト
レ
イ
デ
ィ
ン
グ
或
は
レ
ベ
レ
イ
ジ
の
事
を
述
べ
た
所
で
、
少
し
附
言
し
て
置
い
て
は
と
思
う
の
は
、
こ
れ
ら
の
言
葉
は
何
れ
の
先
進
国
で
も
そ
れ
ほ
ど
盛
ん
に
用
い
ら
れ
て
い
な
い
こ
と
で
あ
る
。
こ
れ
は
、
今
日
一
部
の
先
進
国
で
は
会
社
企
業
が
自
己
資
本
に
他
人
資
本
を
加
え
て
経
営
を
行
う
こ
と
は
一
般
化
し
て
お
り
、
今
更
そ
の
よ
う
な
企
て
を
取
上
げ
る
意
味
は
殆
ん
ど
な
い
か
注
山
E
.
F
•
D
o
n
a
l
d
s
o
n
,
op. 
cit., 
P. 
1
7
1
 
な
る
言
葉
で
呼
ん
で
も
よ
い
が
、
も
ィ
ク
ィ
テ
ィ
の
大
い
さ
そ
の
も
の
に
は
変
化
は
な
い
。
従
っ
て
右
の
よ
う
な
行
為
を
イ
ク
ィ
テ
ィ
・
ト
レ
イ
デ
ィ
ン
グ
と
呼
ぶ
こ
と
は
、
お
か
し
い
と
云
え
ば
云
え
る
。
た
だ
こ
の
場
合
注
意
す
べ
き
は
、
右
の
よ
う
に
他
人
資
本
を
増
し
、
そ
れ
ら
の
主
張
権
の
及
ぶ
実
体
資
本
が
増
加
す
れ
ば
、
イ
ク
ィ
テ
ィ
は
絶
対
的
に
は
変
化
は
な
い
と
し
て
も
、
実
体
資
本
総
額
の
う
ち
で
占
め
る
割
合
は
減
少
す
る
わ
け
で
、
相
対
的
に
は
変
化
す
る
と
云
わ
れ
る
点
で
あ
る
。
然
も
右
の
行
為
は
こ
の
相
対
的
な
変
化
を
意
識
し
て
い
る
こ
と
確
か
で
あ
る
。
そ
う
だ
と
す
れ
ば
、
右
の
行
為
を
イ
ク
ィ
テ
ィ
・
ト
レ
イ
デ
ィ
ン
グ
と
呼
ぶ
こ
と
は
必
ず
し
も
不
当
と
は
云
え
な
い
わ
け
で
あ
る
。
H. S. 
Sloan 
&
 A. J
.
N
u
r
c
h
e
r
,
 op. 
cit., 
p. 
p. 
1
1
1ー
1
2.
E. F•Donaldson, 
Corporaticn Finance, 1
9
5
7
.
 
P
.
 
1
7
0
.
 
以
上
、
企
業
に
於
け
る
他
人
資
本
を
増
し
て
自
己
資
本
の
収
益
率
、
進
ん
で
は
そ
の
分
配
率
（
配
当
率
）
を
高
め
ん
と
す
る
行
為
は
ィ
ク
イ
テ
ィ
・
ト
レ
イ
デ
ィ
ン
グ
と
呼
ん
で
も
差
支
え
な
い
こ
と
を
述
べ
た
が
、
そ
の
用
法
に
何
だ
か
十
分
で
な
い
気
の
す
る
の
も
事
実
で
あ
る
。
蓋
し
そ
の
行
為
の
主
た
る
領
域
は
実
体
資
本
の
側
よ
り
も
擬
制
資
本
の
側
に
於
け
る
自
己
資
本
、
他
人
資
本
の
相
対
的
事
注
山
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証
券
本
質
論
補
足
（
今
西
）
ら
で
あ
る
。
国
に
よ
っ
て
は
、
レ
ベ
レ
イ
ジ
の
マ
イ
ナ
ス
の
面
、
即
ち
自
己
資
本
に
対
し
他
人
資
本
が
過
多
と
な
れ
ば
企
業
の
安
全
性
を
害
す
る
と
い
う
作
用
が
現
れ
、
問
題
と
な
っ
て
い
る
程
で
あ
る
（
我
が
国
な
ど
好
例
）
。
力
に
於
て
多
く
用
い
ら
れ
て
い
る
と
云
っ
た
が
、
同
国
に
於
て
も
特
殊
な
方
面
の
会
社
ー
ー
—
本
来
他
人
資
本
を
余
り
加
え
な
く
て
も
よ
い
事
業
を
経
営
し
て
い
る
会
社
、
好
例
は
投
資
会
社
—
ー
＇
に
こ
の
収
益
政
策
が
注
視
さ
れ
、
延
い
て
そ
の
言
葉
が
使
わ
れ
て
い
る
と
い
う
の
が
寧
ろ
正
し
い
（
投
資
会
社
で
レ
ベ
レ
イ
ジ
を
採
用
し
M
巳
tiple
C
a
p
i
t
a
l
 
Structure
と
な
っ
て
い
る
会
社
を
L
g
g
a
g
e
C
o
-
n
屯
gy
と
呼
ん
で
い
る
）
。
既
に
イ
ク
ィ
テ
ィ
・
ト
レ
イ
デ
ィ
ン
グ
や
レ
ベ
レ
イ
ジ
概
念
が
そ
う
だ
と
す
れ
ば
、
L
e
v
e
r
g
e
に
関
連
し
て
L
e
v
e
r
g
e
S
t
o
c
k
と
い
う
概
念
も
あ
る
が
（
こ
の
概
念
の
内
容
が
、
或
る
会
社
が
単
一
な
株
式
資
本
と
せ
ず
、
C
o
m
m
o
n
S
t
o
c
k
の
ほ
か
に
Preferred
S
t
o
c
k
を
用
い
て
C
o
m
m
o
n
S
t
o
c
k
の
収
益
率
を
高
め
ん
と
し
た
場
合
の
C
o
m
m
o
n
S
t
o
c
k
を
指
す
こ
と
、
更
に
Preferred 
S
t
o
c
k
の
ほ
か
に
社
債
な
ど
の
他
人
資
本
を
用
い
て
株
式
資
本
の
収
益
率
を
高
め
ん
と
し
た
と
き
は
Prefersed
S
t
o
c
k
ま
で
を
指
称
す
る
こ
と
は
、
最
早
多
言
を
要
し
な
い
と
思
う
）
、
余
り
重
要
な
概
念
と
は
云
え
な
い
わ
け
で
あ
る
。
証
券
（
資
本
証
券
）
に
は
分
量
と
い
う
も
の
が
あ
る
。
或
は
分
量
を
持
つ
と
云
っ
て
も
よ
い
で
あ
ろ
う
。
そ
の
分
量
と
し
て
、
証
券
の
形
式
で
あ
る
紙
片
（
券
）
の
寸
法
の
大
い
さ
や
、
紙
片
の
数
即
ち
枚
数
な
ど
が
問
題
と
な
ら
な
い
こ
と
、
云
う
ま
で
も
な
い
。
そ
れ
は
、
矢
張
り
、
証
券
の
実
質
で
あ
り
証
券
が
表
現
し
て
い
る
擬
制
資
本
の
も
つ
分
量
が
そ
れ
と
な
る
の
だ
。
然
ら
ば
擬
制
資
本
の
分
量
と
は
何
で
あ
る
か
で
あ
る
が
、
既
に
知
れ
る
如
く
、
擬
制
資
本
は
譲
渡
移
転
し
得
る
投
資
分
で
あ
り
、
投
資
分
と
は
企
業
の
実
体
資
本
に
対
す
る
主
張
権
で
あ
る
が
ゆ
え
、
結
局
そ
の
分
量
は
主
張
権
の
力
の
強
さ
、
力
の
分
量
を
指
す
も
の
と
な
る
わ
け
で
あ
る
。
証
券
の
分
量
は
そ
れ
が
表
現
す
る
擬
制
資
本
の
主
張
権
の
強
さ
、
分
量
だ
と
す
れ
ば
、
そ
れ
は
自
己
資
本
証
券
と
他
人
資
本
証
券
と
四
証
券
の
分
量
先
に
レ
ベ
レ
イ
ジ
な
ど
の
言
葉
は
ア
メ
リ
一
四
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右
の
如
く
株
式
の
分
量
は
貨
幣
額
で
の
み
示
さ
れ
る
も
の
で
な
い
と
し
て
、
然
も
そ
れ
を
以
て
表
示
す
る
こ
と
が
出
来
な
い
の
で
は
な
い
。
否
、
堂
々
と
出
来
る
と
云
っ
て
よ
い
。
例
え
ば
株
式
資
本
全
体
に
一
億
円
と
い
う
貨
幣
額
を
与
え
、
或
る
部
分
的
な
株
式
を
十
全
体
の
何
パ
ー
セ
ン
ト
か
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
資
本
の
額
ー
額
面
通
り
に
定
め
ら
れ
る
と
こ
ろ
で
あ
る
。
一五
に
よ
っ
て
異
る
こ
と
、
想
像
に
難
く
な
い
。
他
人
資
本
証
券
で
は
比
較
的
に
明
瞭
で
簡
単
で
あ
る
。
他
人
資
本
た
る
擬
制
資
本
は
、
本
来
、
企
業
に
対
す
る
債
権
の
一
部
分
で
あ
る
が
ゆ
え
、
そ
の
分
量
は
当
然
貨
幣
金
額
と
し
て
表
現
さ
れ
る
。
こ
の
よ
う
に
貨
幣
額
で
表
現
さ
れ
る
他
人
資
本
の
分
量
は
額
面
と
呼
ば
れ
る
。
他
人
資
本
の
額
面
は
、
理
論
的
に
は
、
色
々
な
大
い
さ
、
額
と
な
す
の
が
資
力
を
異
に
す
る
各
層
の
投
資
者
に
対
し
便
利
の
よ
う
で
あ
る
が
、
余
り
小
額
は
面
倒
と
な
り
、
又
流
通
移
転
を
速
進
さ
す
こ
と
を
考
え
る
と
ラ
ウ
ン
ド
・
ナ
ム
バ
ー
が
望
ま
れ
る
と
な
る
。
何
れ
に
し
て
も
、
他
人
資
本
証
券
の
分
量
は
こ
の
よ
う
に
し
て
決
め
ら
れ
る
そ
の
擬
制
他
人
資
本
証
券
に
比
べ
自
己
資
本
証
券
即
ち
株
式
の
場
合
は
梢
々
複
雑
で
あ
る
。
当
初
、
投
資
者
達
が
企
業
を
成
立
さ
し
株
式
資
本
た
る
擬
制
資
本
の
一
部
分
を
持
つ
に
至
る
の
は
、
勿
論
、
或
る
貨
幣
額
の
資
金
を
出
し
た
か
ら
で
あ
る
が
、
そ
の
擬
制
資
本
の
実
体
資
本
に
対
す
る
元
本
主
張
権
は
、
前
段
に
も
触
れ
た
如
く
、
他
人
資
本
や
諸
他
の
債
権
的
主
張
権
（
企
業
の
側
と
し
て
は
債
務
）
を
控
除
し
た
残
額
に
及
ぶ
も
の
で
あ
る
が
ゆ
え
、
企
業
解
散
以
前
に
は
貨
幣
額
で
表
現
す
る
こ
と
は
出
来
な
い
。
こ
の
主
張
権
の
分
量
が
問
題
と
な
る
の
は
、
自
己
資
本
た
る
擬
制
資
本
相
互
の
関
係
、
つ
ま
り
各
個
の
株
式
は
そ
れ
ぞ
れ
全
体
の
株
式
資
本
の
う
ち
の
何
。
ハ
ー
セ
ン
ト
で
あ
る
か
で
あ
る
。
こ
の
分
量
を
決
め
る
フ
ァ
ク
タ
ー
が
各
個
の
出
資
し
た
貨
幣
の
額
（
資
金
量
）
と
な
る
こ
と
、
事
の
性
質
上
当
然
で
あ
る
。
が
、
注
意
し
な
く
て
は
な
ら
な
い
の
は
、
出
資
貨
幣
額
が
フ
ァ
ク
タ
ー
と
な
る
と
い
う
の
は
、
多
額
の
資
金
を
出
し
た
も
の
が
多
く
の
主
張
権
を
も
ち
小
額
の
資
金
を
出
し
た
も
の
は
少
い
主
張
権
し
か
も
た
な
い
と
い
う
意
味
で
あ
り
、
貨
幣
額
で
な
い
と
主
張
権
の
分
量
、
即
ち
株
式
の
分
量
が
示
さ
れ
な
い
と
い
う
の
で
は
な
い
こ
と
で
あ
る
。
株
式
の
分
量
そ
の
も
の
は
飽
く
ま
で
株
式
資
本
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万
円
と
呼
ぺ
ば
、
後
者
の
分
量
、
一
方
に
つ
ま
り
主
張
権
の
大
い
さ
が
全
体
の
千
分
の
一
で
あ
る
こ
と
が
示
さ
れ
る
が
如
く
で
あ
る
。
こ
の
貨
幣
額
を
以
て
自
己
資
本
の
分
量
を
示
す
や
り
方
の
理
由
と
し
て
、
凡
て
実
体
資
本
の
額
は
貨
幣
額
で
表
さ
れ
る
が
ゆ
え
、
株
式
資
本
も
一
種
の
資
本
で
あ
る
以
上
、
そ
の
量
を
貨
幣
額
で
示
せ
ば
統
一
が
と
れ
て
よ
い
と
い
う
こ
と
が
挙
げ
ら
れ
そ
う
で
あ
る
。
こ
の
よ
う
に
貨
幣
額
を
以
て
株
式
資
本
の
分
量
を
表
示
す
る
方
式
を
一
般
に
額
面
制
F
a
c
e
V
a
l
u
e
 S
y
s
t
e
m
と
呼
ぶ
。
額
面
制
に
よ
っ
て
株
式
資
本
の
量
を
表
す
場
合
、
問
題
と
な
る
の
は
、
そ
の
全
体
Capital
S
t
o
c
k
の
資
本
金
を
幾
許
に
す
る
か
、
又
単
位
の
株
式
a
S
h
a
r
e
 o
r
 
a
 S
t
o
c
k
の
額
、
所
謂
一
株
額
面
金
額
を
い
く
ら
に
す
る
か
で
あ
る
こ
と
、
容
易
に
想
像
せ
ら
れ
る
。
額
面
資
本
金
に
就
い
て
は
、
一
般
に
、
企
業
発
足
当
初
の
定
め
ら
れ
た
出
資
金
額
を
そ
の
ま
ま
そ
の
額
と
せ
ら
れ
る
が
（
額
面
金
額
以
上
、
所
謂
プ
レ
ミ
ヤ
ム
付
出
資
の
と
き
は
、
プ
レ
ミ
ヤ
ム
分
は
積
立
金
ー
資
本
準
備
金
ー
と
せ
ら
れ
る
）
、
一
応
合
理
的
な
処
置
と
云
っ
て
よ
い
。
以
上
、
自
己
資
本
た
る
擬
制
資
本
、
即
ち
株
式
の
分
量
は
貨
幣
額
で
も
表
さ
れ
る
こ
と
を
述
べ
た
が
、
繰
返
す
ま
で
も
な
く
、
株
式
の
分
量
は
実
体
資
本
に
対
す
る
主
張
権
の
大
い
さ
と
し
て
、
全
体
の
株
式
資
本
の
も
つ
主
張
権
の
何
バ
ー
セ
ン
ト
で
あ
る
か
と
い
う
の
が
本
来
の
姿
で
あ
る
。
併
し
額
面
制
の
や
り
方
は
投
資
者
に
出
資
し
た
貨
幣
額
に
相
当
す
る
資
産
が
企
業
内
に
確
保
さ
れ
て
い
る
と
い
う
考
え
か
ら
安
心
感
を
与
え
る
の
で
、
従
来
多
く
の
国
に
於
て
歓
迎
せ
ら
れ
る
傾
向
で
あ
っ
た
。
処
で
、
こ
の
額
面
制
に
は
、
於
て
、
窮
屈
な
点
も
あ
り
ー
詳
細
は
証
券
本
質
論
の
後
で
取
上
げ
る
べ
き
問
題
だ
と
思
う
の
で
、
弦
に
は
触
れ
な
い
1
国
に
よ
っ
て
は
貨
幣
額
を
使
わ
な
い
、
謂
わ
ば
生
地
の
ま
ま
の
表
し
方
を
並
行
す
る
例
も
少
く
な
い
。
こ
の
場
合
、
後
者
の
方
式
を
無
額
面
制
と
呼
ぶ
が
、
こ
の
称
呼
は
額
面
制
に
対
立
さ
す
意
味
の
も
の
で
あ
り
、
寧
ろ
無
額
面
制
の
方
が
本
来
の
姿
だ
と
云
う
べ
き
な
の
で
あ
る
。
一
六
